
Akcje Globalne 
vs. 

Akcje USA
Który koszyk wybrać?



Akcje globalne, czy amerykańskie?

Pytanie o „Home Bias”

Home bias: Naturalna skłonność do inwestowania głównie w kraju 
pochodzenia 
Krytyka: Ryzyko koncentracji, pominięcie globalnych możliwości 
Kontrargument: Lepsza efektywność podatkowa, niższe ryzyko 
walutowe, wiedza o lokalnym rynku 
Ale… Rynek USA to nie jest typowy rynek…



Akcje globalne, czy amerykańskie?

Co wyróżnia akcje z USA?
OSTATNIE 100 LAT (1925-2025)

S&P 500 CAGR: 10.5% 
vs 8.9% dla globalnego koszyka akcji 
rynków rozwiniętych (developed) 

Waga: 60%+ 
Ogromna koncentracja: 39% 
indeksu S&P 500 to tylko 10 spółek 

vs 24% dla globalnego koszyka akcji



Akcje globalne, czy amerykańskie?

S&P 500
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Akcje globalne, czy amerykańskie?

Wielkość rynku amerykańskiego mocno się wahała…



Akcje globalne, czy amerykańskie?

Czy w USA jest drogo? 
(źródło: Meb Faber)

Mediana współczynnika CAPE: 20 
25% najtańszych rynków: 13 
25% najdroższych rynków: 30 

Średnia rozwiniętych rynków: 22 
Średnia wschodzących rynków: 19 
Polska w pierwszej piątce najtańszych 
rynków na świecie 
USA w pierwszej piątce najdroższych rynków 
na świecie



Akcje globalne, czy amerykańskie?

CAPE : Cyklicznie skorygowany wskaźnik ceny do zysku – 
miara wyceny wykorzystująca realny zysk na akcję (EPS) w 
okresie 10 lat w celu złagodzenia wahań zysków 
przedsiębiorstw, które występują w różnych okresach cyklu 
koniunkturalnego. 
CAPD : Cyclically Adjusted Price Dividends 
CAPCF : cyklicznie skorygowany wskaźnik przepływów 
pieniężnych w cenach 
CAPB : Cyklicznie skorygowana wartość księgowa cen



Akcje globalne, czy amerykańskie?

Przykład Japonii: czyli nie zawsze było kolorowo

Lata 80.: Japonia miała 2x wyższe wyceny niż USA (Nikkei bubble) 
1989: Japonia reprezentowała ponad 30% globalnej kapitalizacji 
Dziś (2026): Japonia to zaledwie około 5% w indeksie MSCI ACWI 
Jeśli byś miał… 100% akcji japońskich → serio byś tego żałował 
Jeśli byś miał… portfel globalny → przetrwałbyś burzę



Akcje globalne, czy amerykańskie?

Czy Japonia czegoś uczy?

Lata 2000.: USA wyraźnie niedowartościowany – stały okres 
słabości 
2009-2025: USA konsekwentnie przewartościowany 
Wniosek: Ekstremalne wyceny mają tendencję powrotu do średniej 
(mean reversion)



Akcje globalne, czy amerykańskie?

Japonia to nie wyjątek ani tania anegdota…



🔮 
Nie mamy kryształowej kuli

Tak, USA osiągnęło sukces przez ostatnie 100 lat. Ale to 
nie jest gwarancja na następne 100. 

Zamiast pytać: „Co wygra?” 
Pytajmy: „Co przetrwa?”





Akcje globalne, czy amerykańskie?

Chodzi o przetrwanie, nie tylko o maksymalizację stopy zwrotu

Filozofia globalnej dywersyfikacji: ochrona, gdy USA się potknie 
Jeśli USA wejdzie w słabszy okres: mamy w portfelu inne rynki 
Kluczowa uwaga: MSCI ACWI = indeks ważony kapitalizacją 
Nie uciekamy od USA: indeks ma już ponad 60% USA



Akcje globalne, czy amerykańskie?

„Ale firmy amerykańskie działają globalnie”

Prawda, choć nie ma gwarancji co do jura — zmiany geopolityczne 
Dowód historyczny: Gdy rynek w USA jest słaby, solidarnie spada 
większość spółek  
Przykład lat 2000: pierwsza dekada XXI wieku należała do rynków 
wschodzących



Akcje globalne, czy amerykańskie?

10-letnie stopy zwrotu MSCI World i S&P 500 (1925-2025)
ŹRÓDŁO: SYSTEM TRADER (#ST)



Akcje globalne, czy amerykańskie?

Geograficzna dywersyfikacja może ratować portfel
ŹRÓDŁO: BRIDGEWATER - GEOGRAPHIC DIVERSIFICATION CAN BE A LIFESAVER
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Akcje globalne, czy amerykańskie?

Rok 2026



Akcje globalne, czy amerykańskie?

A więc: akcje amerykańskie czy globalne?

Inwestorzy pasywni: Skłaniaj się ku portfelowi globalnemu, ale… 
Sprawdzaj koncentrację dla USA i kilku spółek, bo nasza dywersyfikacja może być 
niższa niż sądzimy (polecamy zakładkę „Alokacja” w atlasETF) 
Warto mieć inne klasy aktywów, np. obligacje, surowce, managed-futures 
Rozważ ekspozycję na faktory (np. value, momentum) 

Inwestorzy aktywni: Taktyczne przesunięcia pomiędzy USA i innymi 
rynkami (np. strategia GEM) 
Polecamy: Zacząć globalnie, dobrze spać, ewentualnie później nanieść 
zmiany jak się „nauczymy” inwestowania + mieć ekspozycję na inne klasy 
aktywów



Podsumowując 
Nie musisz wybrać najlepszego konia 
Lepiej obstawiać kilka koni w wyścigu



Q&A 🙋 🙋



Akcje globalne, czy amerykańskie?

Dominik

Bardzo proszę o informację, jak i w co inwestować na 
IBKR, aby uchronić swój kapitał przed estate tax na 
wypadek śmierci inwestora. Dodam, że mam irlandzkie 
konto IBKR. Przyznam, że widmo utraty kapitału od 30% 
w górę blokuje mnie całkowicie przed decyzją o 
inwestowaniu na tej platformie. Bardzo proszę Cię o 
jakieś wskazówki w tym temacie, bo dosłownie nigdzie 
w internecie nie mogę doprosić się o rzetelne 
informacje.



Akcje globalne, czy amerykańskie?

Red Dog

Czy płatne premium atlasETF będzie kanibalizowało ID 
Grzegorza ?



Akcje globalne, czy amerykańskie?

Michał

Zastanawiam się nad wejściem w ETF na rynki 
wschodzące opakowany w IKE patrząc na dobry wynik w 
2025. 

Do tej pory mam na tym koncie FTSE ALL WORLD. 

Czy ten indeks jeśli rynki wschodzące zaczną dominować 
nad krajami,które już tam są to proporcjonalnie zwiększy 
jego udział, a słabszych gospodarek(firm) zmniejszy ?



Dziękujemy! 👊


